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完善市場機制§
 

 

劉遵義1 

 

2020 年 7 月 

 

 

吳敬璉教授，我們通常都帶著敬愛之情，尊稱他為“敬老”。他對在過去四十年

中國經濟改革背後的研究分析和政策制定的貢獻，比任何其他人都要大。他不遺餘力

地推動市場在中國經濟中的作用，並獲得了一個名符其實的稱號“吳市場”。他對中

國經濟和中國的經濟學學科的發展都產生了持久的正面影響。 

從 80 年代我參與中國經濟改革開放進程起，我就與敬老就有過很多的學術交流，

也從他身上學到了不少關於中國經濟的知識。敬老始終不渝堅持市場化改革的方向，

在一眾中國經濟學家中，是最令我敬佩的一位。在 90 年代中國的重大經濟改革過程

中，我和敬老依然經常討論當時的熱點經濟問題，並互相交換意見，我受益良多。適

逢敬老 90 歲生日，謹以此文作為祝賀。 

 

競爭性市場均衡的效率 

採取競爭性市場體制配置商品服務和要素最有力的理由，是基於經濟學的第一福

利定理，該定理認為，在一定條件下2，任何競爭性市場均衡都可導致所有資源的有效

率配置。資源的有效率配置意味著，沒有任何人，無論是消費者或生產者，可以在不

使他人變壞的情況下改善自己的境遇，這又意味著所有資源都得到了最充分的利用3。 

                                                 
§ ©  2020 香港中文大學劉佐德全球經濟及金融研究所 
1 劉遵義是香港中文大學藍饒富暨藍凱麗經濟學講座教授和美國史丹福大學李國鼎經濟發展榮休講座教

授。肖夢女士、錢穎一教授和吳素萍女士為早前的文稿提供寶貴建議，作者謹此致謝。文中任何錯誤和

疏漏一概由作者承擔。本文僅代表作者個人意見，並不必然反映與作者相關各機構的觀點。 
2 包括假定消費者與生產者之間的初始稟賦按原有比例分配 
3 福利經濟學第二定理的主張與之相悖：面對經濟人既定的初始稟賦，任何有效的配置皆可實現競爭市

場均衡。 
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第一福利定理關鍵地倚賴於有關競爭性環境的假設，在這樣的環境中，每個經濟

主體（消費者或生產者）做出的數量決定，相對於市場中的交易總量，是非常少的，

因此他們個人的行為對市場價格並無任何可感知到的影響。換言之， 所有經濟主體都

是原子式的，是非常小而分散的，價格接受者。 

在競爭性市場均衡中，任何商品、服務和要素，在邊際上都只能有一個通行的價

格。例如，如果同樣的商品在市場上有兩個不同的價格，潛在買方都會購買價格較低

的，最終會耗盡這低價商品的供給，或者抬高這商品的賣價，或者兩者同時發生。較

高價格的賣方也會降低價格來吸引更多的買方。其中還有套利者，他們會購買低價的

商品，再以高價出售。最終將達成一個唯一的均衡市場價格。 

競爭性市場均衡作為一種實現經濟效率的手段，其優美之處就在於它只需要最少

的集體資訊和行動。如果每個經濟主體根據自己的偏好、利益和公開的市場價格採取

行動，經濟效率就能自動實現，不需要任何集中化的集體資訊和行動。但是，這並不

是說中央計劃經濟體制不能實現效率。它也可以實現效率，但是中央計畫者要實現效

率就需要多得多的資訊，而且必須要有強制執行的能力。 

 

政府和市場 

但是，市場體制並不能在真空中存在，為了讓市場體制合理運行，就需要政府提

供某些職能。因此，政府和市場並不是相互排斥的，它們是相互補充的。一個經濟體

同時需要市場和政府才能存續與繁榮。例如，政府（或者至少是一個有公信力的公共

實體）必須負責監督產品和服務的品質，專業資格的認證、合同（包括顯性和隱性的

保證）和法律的執行，比如勞工法和反欺詐法等，更不用說維護公共秩序和安全。政

府還需要為市場運行提供流動性，即是法定貨幣。市場上要使用現金，才有可能匿名

或無名交易4。沒有大家都信任的貨幣，許多有經濟效益的交易就不會發生，市場也就

不能履行其功能。 

政府也必須維護市場均衡實現經濟效率所必需的條件，如果這些條件不能全部得

到滿足，就需要採取相應的解決措施。只有當這些條件得到滿足或充分得到解決，市

場才能發揮有效率配置資源的作用。我們也將在下文說明，單單倚賴市場體制並不能

                                                 
4 回顧歷史，私人商業銀行在不少國家（包括中國和美國）曾作為貨幣發行人，但它們都以失敗告終。 
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達到許多社會覺得合意的結果。因此，政府與市場，看得見的手與看不見的手之間，

必須有恰當的平衡。 

 

維護競爭 

如果沒有充分的競爭，自由市場並不能實現經濟效率。政府可以防止那些有能力

單獨或合謀設定價格的大經濟主體控制或操縱市場，從而讓市場更好地運行。政府必

須頒佈並實施反壟斷法以及反對抑制交易的法律。在美國，這些法律體現在 1890 年的

謝爾曼反壟斷法案5和 1914 年的克萊頓反托拉斯法案6中。 

謝爾曼反壟斷法案禁止反競爭協議和壟斷或嘗試壟斷相關市場的單邊行為。法案

授權公共和私人執法，並為受害方提供三倍的損害賠償。克萊頓法案規定了受禁止的

企業行為，包括反競爭行為、壟斷化、合謀、卡特爾（壟斷聯盟）、合謀定價、圍

標、產品捆綁和搭售、掠奪性定價、濫用專利和版權以及其他不正當交易行為。它的

目的就是在大生產商及其弱小的消費者之間，在大壟斷性買家及其小型供應商和承包

商之間，造成公平競爭的環境。 

 

經典的市場失靈 

在一個有生產的經濟中，經濟學第一福利定理成立的一個條件是生產可能性集是

凸的7。簡單地說，這意味著生產中不存在規模報酬遞增。規模報酬遞增必然導致壟斷

性的生產商出現，它所設定的價格和產量都分別會高於和低於經濟效率所要求的價格

和產量。壟斷者通常會在產品邊際收入等於邊際成本的點上運作，因此違反了效率所

要求的價格等於邊際成本這一條件8。壟斷，不論是自然壟斷還是非自然壟斷，必須受

到政府的監管，以確保效率條件盡可能得到滿足。 

由於買賣雙方之間的資訊不對稱，有兩個眾所周知的經典市場失靈的現象。我們

都知道一句諺語：如果一筆交易好得難以置信，那它就可能是不足為信的。資訊不對

稱意味著賣方或買方都可能擁有對方不知道的某些資訊。在人壽保險市場，資訊不對

                                                 
5 《美國法典》第十五篇第 1-7 部分 
6 《美國法典》第十五篇第 12-27 部分及第二十九篇第 52-53 部分 
7 非凸性亦包括不可分性。 
8 基於產品需求曲線是向下傾斜的合理假設 
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稱導致了自我選擇這類的現象。那些私下裡知道或相信他們可能餘日無多的人，會購

買人壽保險，反之，則不會購買人壽保險。因此，在均衡時，購買人壽保險的只是那

些有“壞風險”的人，這將導致保險公司無法維持成本並走向破產。典型的解決方法

是，人壽保險公司要求受保人先行健康檢查，並有權利拒絕對特定客戶承保9。最終，

隨著基因資訊普遍可得，資訊不對稱也許可以大幅降低。但是，這也衍生了另外一個

問題：如何實現公平的社會風險分擔？ 

資訊不對稱也會導致道德風險，也就是說，人們會採取隱秘的行動，以不正當的

手段，利用現有合同，為自己牟私利。對一個賣方來說，誘購的行為並非不普遍。在

災害保險市場，資訊不對稱會導致所謂道德風險。例如，一個人可能將其房子超值投

保，然後自己燒毀房子索賠；或者他也可以為他的倉庫投保，然後在悄悄地搬走庫存

後燒毀倉庫索賠。這也是保險公司為什麼堅持實行投保人必須有可保險利益（例如，

除非某個人恰好是這個房子的貸款方，否則就不能為他人的房子購買保險，或作為保

險的受益人），而且不允許超值投保（通常，投保人必須承擔一部分損失）。所有這

些條款都是為了防範道德風險。 

一種極端糟糕的道德風險現象，是讓沒有明顯可保險利益的人購買信用違約互換

（CDSs）。信用違約互換本質上是一種防範債券違約風險的保單。某家公司債券的持

有人購買 CDS 以便在債券違約時得到補償，這是合理的，因為他有可保險利益。但

是，允許不持有該債券的人購買該債券的 CDS，就沒有什麼意義了，他們會希望並促

成發行該債券的企業違約，甚至也許會想盡辦法引發違約。中國應當禁止那些不持有

該債券的人購買 CDS。如果 CDS的持有人出售該債券時，就必須同時處理掉 CDS，以

消除可能的道德風險。 

 

 

 

 

 

 

                                                 
9 在人壽保單生效早期，自殺身亡被排除出理賠範圍， 這是保險公司採用的其中一種緩解措施。 
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市場的不完全性 

第一福利定理的一個隱含假設是市場是完全的，不僅所有的商品、服務和要素有

現貨市場，還有期貨市場和狀態隨機市場10。但是，在現實中，市場，包括期貨市場

和保險市場，都不是完全的，也可能永遠是不完全的。 

一個有趣的問題是：給定市場基本上是不完全的，增加一個新的市場會改善競爭

性市場的均衡嗎？也即是它能否最少使一個經濟主體的境況得到改善11？答案是增加

一個新的市場並不會使每個經濟主體的境況惡化，因為與以前相比，每個經濟主體都

有了更多的選擇。如果沒有人的境況得到改善，就不會有任何變化。最糟糕的情況是

新增市場上沒有交易，一切都和沒有引入新市場前一樣。如果隨著新市場的引入，競

爭性市場的均衡發生變化，那就表示最少有一個經濟主體的境況會得到改善。但是，

如果有兩組不同的開放市場，一組並不完全包含在另一組中，我們就無法從先驗上判

斷兩個競爭性均衡中哪一個比較好。 

一個經濟體的任何現實模型必定是動態的或多期的。今天的消費和投資取決於對

明天的預期。但由於市場並不完全，未來的不確定性是生活中的現實。一個有公信力

的政府，有獨一無二的能力，通過它的言行來影響和改變預期。政府可以填補期貨市

場的空白，通過傳遞下期政策的可能方向，降低經濟中的不確定性，在這樣做的過程

中，縮小公眾關於經濟預期的差異。一個傑出的例子是鄧小平 1992 年南巡釋出的信

號。它一夜之間將整個國家的負面預期改變成正面預期，從而也改變了歷史。 

由於市場不完全，對啟動某些項目來說，非市場協調可能是必要的。這種必要性

的一個好例子就是石化行業，在這個行業中，投資通常十分龐大，並以顯著的生產規

模報酬遞增為特徵。考慮該行業中的兩家企業：一家上游企業和一家下游企業。上游

企業生產下游企業生產最終產品所需的加工原料。如果沒有下游企業的需求，上游企

業就沒有市場；而如果沒有上游企業提供原材料，下游企業就無法運行。如果期貨市

場是完全的，上游企業可以賣出產品期貨，下游企業可以買入期貨。於是，兩家企業

都可以運行。但是，市場是不完全的，這樣的期貨市場並不存在。因此，兩家有前景

的企業需要在市場外進行協調，同時成立，或者由同一撥投資者同時投資上下游兩家

企業。無論如何，非市場協調是必要的。 

                                                 
10 應機性商品市場的存在是已故教授肯尼斯·約瑟夫·阿羅提出的一種便捷手法。 
11 請注意，加入市場之前和之後所達成的競爭市場均衡都是有效的。 
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通常，市場體制本身也無法帶來領先於經濟發展的基礎設施12，因為它需要大量

的初始投資，而且未來需求量也有高度不確定性。相反地，滯後於經濟發展的基礎設

施，較容易通過市場獲得融資，因為需求已經存在。 

與不完全保險市場相關的最後一個例子是核電廠的責任保險。在美國，私人保險

公司不會給核電廠提供全額保險（想一想切爾諾貝利、福島和三哩島核電站事故）。

它們只會提供有最高保額限制的保險，因此所有核電站都可能是保險不足的，但是，

如果最糟糕的事情發生，美國政府承諾會採取補償措施。這再次表明，政府必須填補

市場不完全帶來的空白。 

 

匿名或無名的作用 

只要所有經濟主體都是原子式的，匿名或無名就是規則而不是例外。隨著經濟從

單一的以物易物發展成市場，通過使用貨幣使匿名或無名成為可能（現金購物無需知

道誰賣誰買）。但是，賣方匿名常常會導致欺詐和不負責任。重複的經濟交易通常發

生在可確認的特定經濟主體之間。 

在當今的大數據時代，匿名或無名更難以維持，甚至在一次性交易中也是如此。

壟斷性賣方借助大數據，可以實行幾乎完美的價格歧視。如果賣方知道某個潛在客戶

是香奈爾和愛馬仕的常客，就可以報高價。如果潛在客戶是開市客的常客，賣方就可

以報出較低的價格。在這樣做的過程中，賣方可以進行完美的價格歧視，買方在一個

競爭性市場中可獲得的大部分消費者剩餘，都會被賣方佔有。這一結果顯然會使經濟

效率低落，因為如果有一個二手市場，願意付高價的顧客可以從以低價購買的顧客手

中購買，雙方的境況都可以改善。因此，大數據對匿名或無名交易構成了威脅，使壟

斷者有可能進行完美的價格歧視並佔有幾乎全部的消費者剩餘。為了避免這種價格歧

視，保護個人消費者的資訊隱私至關重要。 

 

 

 

                                                 
12 例如城市公共交通系統 
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市場不能做什麼 

通過平衡商品、服務和要素的供給與需求，市場體制可以最優地配置資源。但

是，市場體制本身無法穩定一個經濟體，也就是說，它不能消除總體經濟的週期性波

動。穩定總體經濟，也就是說，使總供給和總需求保持平衡，是政府的責任。某種意

義上說，由於市場的不完全，穩定化是必需的。競爭性市場多重均衡的可能性，也需

要政府做出選擇，或至少通過其政策表達某種偏好。 

市場也不能實施重分配，它視資產和債務（財富，也包括人力資本）的分配為既

定，資產和初始稟賦將獲得市場回報。但是，經濟效率本身並不意味著收入分配的公

正和公平。資源的許多不同的有效率配置可能會有截然不同的分配結果。政府的責任

就是決定稅收和轉移支付等方式的收入重分配是否可取，如果是，就應將其付諸實

施。 

當今，世界上許多人對經濟全球化失望的一個原因，是全球化導致了每個國家國

內收入分配的明顯不公。我們知道，從總體上看，經濟全球化使每一個參與的國家都

受益。但是，經濟全球化在每一個國家內部都會產生贏家和輸家。贏家通常是出口

商，進口商品和服務的進口商，以及國內的消費者；輸家是那些產品被進口替代的國

內行業的企業擁有者和工人。理論上，每個國家都從經濟全球化中獲得淨利益，這些

利益如果能合理分享，就足以確保沒有輸家。但是，市場體制本身不會自動也沒有補

償輸家。對贏家的獲益徵稅並用這筆收入補償輸家，從而使每個人都能從經濟全球化

中獲益，是每個國家政府的責任。但是，在許多國家，這樣的重分配並沒有發生。 

最後，公共品，比如清鮮的空氣、藍天青山綠水、城市公共交通系統、教育、醫

療保健和老人護理，都難以通過市場體制提供。政府必須帶頭投資於此類公共品的供

給。突破性的創新，通常需要數年甚至數十年的基礎研究，也必須由政府支持而不是

由市場融資。 
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競爭性市場均衡的非唯一性 

沒有任何理由假定競爭性市場必定是唯一的，相反，我們通常會看到多重競爭性

市場均衡的可能，每一個均衡都有不同的福利後果13。此外，我們也無法確保競爭性

市場均衡必定是一個凸集，也就是說，所有均衡都集中在一起。實際上，它們可能相

距甚遠，政府在選擇特定競爭性市場均衡中，可發揮其作用。 

 

結語 

儘管市場體制有所有這些不完善和缺陷，但它對有效率配置資源仍然是不可或缺

的，因為它要求最少的集中資訊和最少的政府強制，它主要是倚賴每個經濟主體根據

他自身的最優利益採取行動。只有讓市場體制更好地運行，才能迅速實現整體經濟效

率。但是，我們也應該更加著力於宏觀經濟的穩定，實際收入的分配，公共品的供

給，包括突破性的創新。這些都是市場體制本身不能有效發揮作用的領域。 

 

 

                                                 
13 可惜，我們無法探究多種競爭市場均衡的可能性，只能說這也許是常規，而非特例。 
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